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LAUSUNTO ERAITA MAKROVAKAUDEN VALVONTAVALINEITA KOSKEVASTA
LUONNOKSESTA HALLITUKSEN ESITYKSEKSI

Kotitalouksien keskimaarainen velkaantuneisuus on kasvanut Suomessa, ja Keskuskauppaka-
mari pitaa tarkeéand, etta tilannetta seurataan makrovakauden nakodkulmasta. Samaan aikaan
on tarke&aa valttaa tarpeetonta luotonantoon liittyvaa saantelya, joka haittaisi asuntomarkkinoi-
den toimintaa ja ihmisten mahdollisuutta vaurastua asuntovarallisuutta hankkimalla.

Suomalaiset asuntomarkkinat ovat olleet pitkaan vakaat, eika niihin ole liittynyt samanlaisia
ongelmia kuin niin sanottuihin pikavippeihin ja muihin kulutusluottoihin. Asuntolainojen voimak-
kain kasvuvaihe néhtiin jo 2000-luvun alussa ja viime vuosina kehitys on ollut varsin maltillista.
On silti tarke&d pitda huolta siitd, ettei velkatasojen nousu muodosta merkittavaa riskid makro-
vakaudelle mydskaéan tulevaisuudessa. Erityisesti taloyhtidlainojen kasvu voi potentiaalisesti
muodostua makroriskiksi.

Keskuskauppakamari ndkee, ettd hallituksen esitykseen siséltyvat makrovakauden valvonta-
valineet ovat pddosin kannatettavia. Lisdksi on mydnteista, etta valmistelussa on otettu huo-
mion ensimmaiselld lausuntokierroksella esitettyja ndkokantoja. Esimerkiksi niin sanotusta tu-
losidonnaisesta velkakatosta on luovuttu. Se olisi saattanut muodostaa esteen ensiasunnon
ostolle, koska nuoren henkilon lainamé&érat ovat usein suuria suhteessa tuloihin. Siten toimen-
piteelld olisi potentiaalisesti haitattu merkittavastikin asuntomarkkinoiden toimintaa kasvukes-
kuksissa, mik& heijastuisi laajemmin talous- ja tyéllisyyskehitykseen. Jos tulosidonnaista laina-
kattoa haluttaisiin jatkossa kayttaa, olisi ainakin tarkeaa, ettd se mitoitettaisiin riittdvan korke-
aksi ja joustavaksi.

TALOYHTIOLAINOIHIN KOHDISTUVAT RAJOITUKSET

Hallituksen esityksesséa asuntoyhteisdjen luoton maara rajoitettaisiin uudisrakentamisessa
enintdan 60 prosenttiin uusien myytavien asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta. Toimen-
pide on jarkeva ja se hillitsee taloyhtitlainojen liiallista kasvua, joka voi kannustaa riskinottoon
isolla velkavivulla.
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Lisaksi luottosopimus ei saisi sisdltda lyhennysvapaita ensimmaéisen viiden vuoden aikana
siitd, kun rakennus on otettu kayttoon. Myds talle rajoitukselle on perusteita, koska pitkat ly-
hennysvapaajaksot heti luoton noston yhteydessé voivat muodostaa systeemista riskia, kuten
nahtiin Yhdysvaltojen ns. subprime-kriisin yhteydesséa. Vaikka lyhennysvapaiden rajoittaminen
on sinénsé perusteltua, saattaa nyt esitetty muutos osoittautua liian joustamattomaksi. Sen
tilalla voitaisiin harkita vaihtoehtoa, jossa lyhennysvapaakuukausien maarélle asetettaisiin jo-
kin katto ensimmaisen viiden vuoden ajalle.

Mahdollisena huolena on taloyhtiélainojen sdantelyn vaikutukset uudisrakentamisen volyymiin.
Keskuskauppakamarin kasityksen mukaan vaikutus tuskin on kdytannéssa dramaattisen suuri.
Kasvukeskuksissa rakennuskustannukset alittavat myyntihinnan, joten rakentamista kaytan-
ndssa rajoittaa pikemminkin kaavoitus ja tonttimaan saatavuus. Syrjaisemmilla seuduilla rat-
kaisevassa roolissa on puolestaan vaestokehitys.

On tosin merkillepantavaa, etté vaikka taloyhtidlainojen riskeista on kayty vilkasta keskustelua
jo vuosia, ei ole kaytannossa juurikaan esimerkkeja siitd, etta taloyhtitt olisivat tosiasiallisesti
ajautuneet vaikeuksiin lainojensa kanssa. Oletus siitd, ettd kotitaloudet eivat osaisi huomioida
taloyhti6lainoja asunnon oston yhteydessé, on sekin jossain maarin spekulatiivinen. Paina-
vampi peruste taloyhtidlainojen rajoittamiselle liittyy vahvasti velkavetoisen asuntosijoittamisen
kasvun hillitsemiseen. Taloyhtidlainan enimmaismaaran rajoittaminen hillitsee kaikkein innok-
kainta velkavetoista sijoittamista, koska jatkossa tarvitaan enemman joko omaa padomaa tai
pankin stressitestaamaa luottoa.

ENIMMAISTAKAISINMAKSUAIKA

Hallituksen esityksesséa seka taloyhtididen etta yksityishenkildiden lainojen enimmaistakaisin-
maksuaika rajattaisiin enintédan 30 vuoteen. Yli 30 vuoden takaisinmaksuajat ovat Suomessa
melko harvinaisia, eika ole selvaa, etta tallaiselle rajoitukselle on tarvetta. Siita ei todennakai-
sesti ole mydskaan merkittavaa haittaa asuntomarkkinoiden toiminnalle. Lahtokohtaisesti tur-
haa séaantelya tulee kuitenkin valttaa.

Verrattuna aikaisempaan suunnitelmaan, on enimmaistakaisinmaksuaika pidennetty 25 vuo-
desta 30 vuoteen, mikd on kannatettava muutos, joka samalla véahent&aa rajoituksen vaiku-
tusta. Kaytdnnossa uuden rajoituksen voidaan lahinna ajatella ehkaisevan sellaista tilannetta,
jossa laina-ajat syysta tai toisesta pitenisivat verrattuna siihen, mik& on nykyisin tyypillinen
kaytantd. Myonteista on se, etta hallituksen esityksessa 30 vuoden enimmaisrajaa on liitetty
10 prosentin harkinnanvarainen poikkeusmahdollisuus, mik& kaytannossa tarkoittaa sita, etta
koko talouden tasolla kotitalouksien asuntoluototus ei merkittéavasti kiristy nykytilaan verrat-
tuna. On silti epaselvaa, onko rajoitukselle tarvetta.

LOPUKSI

Kaytanndssa tarvitaan tasapainoilua toisaalta makrotalouden riskien ehkaisemisen ja toisaalta
luotonannon mahdollistamisen valilla. Kokonaisuudessaan hallituksen esitys onnistuu tasapai-
noilussa hyvin. Vaikka taloyhtidlainojen ongelmista on toistaiseksi véhan naytt6a, on perustel-
tua rajoittaa niiden kasvua ja vahvistaa kytkentaa kotitalouksien henkilékohtaisten lainavastui-
den ja lainojen kokonaismaaran valilla.

Hallituksen esitysluonnoksessa olleiden keinojen liséksi on tarke&a jatkaa niin sanotun positii-
visen luottorekisterin valmistelua, koska se parantaa luottolaitosten edellytyksia hallita kotita-

louksien velkaantuneisuuteen liittyvia riskeja kattavamman informaation avulla. Vaikka kotita-
louksien velkaantumiseen on jatkossakin syyta kiinnittdéd huomiota, on yhta tarkeaa pitaa
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huolta myds asuntomarkkinoiden ja asuinrakentamisen toimintaedellytysten sailymisesta ja
valttéa tarpeetonta saantelyd, joka rajoittaa pienituloisten mahdollisuutta omistusasumiseen.
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